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Resumen 
En este documento se examinan  la relación existente entre la inversión extranjera 
directa (IED) y el crecimiento para Colombia.  Para lo que se hará un análisis 
agregado de la industria manufacturera colombiana utilizándose el modelo de Makiw, 
Romer y Weil (1992), en el que se asumen como supuestos básicos que la inversión 
extranjera directa (IED) genera crecimiento vía spillovers, bajo el supuesto de que los 
determinantes del crecimiento son considerados endógenos, por lo que estos tendrían 
una relación positiva con el producto.  Cuyos resultados sugieren que para el caso de 
la industria manufacturera colombiana, el aumento permanente y sostenido de los 
flujos de IED no están generando spillovers necesarios sobre los procesos de 
innovación y sobre la capacitación del capital humano generando mayores tasas de 
crecimiento en la economía. Además, los resultados arrojados no son lo 
suficientemente fuertes como para asegurar que la IED esta complementando 
positivamente el capital humano.  
 
Palabras clave: crecimiento económico, inversión extranjera directa, industrias 
manufacturera colombiana, spillovers, capital humano 
 
 
Abstract 
In this paper examined the existent relationship among the foreign direct investment 
(FDI) and the growth for Colombia.  For what an added analysis of the industry 
Colombian manufacturer will be made being used the pattern of Makiw, Romer and 
Weil (1992), in which assumed as basic suppositions that the FDI it generates growth 
way spillovers, under the supposition that the determinant of the growth are considered 
endogenous, for that that these they would have a positive relationship with the 
product.  Whose results suggest that for the case of the industry Colombian 
manufacturer, the permanent and sustained increase of the flows of FDI is not 
generating necessary spillovers on the innovation processes and on the training of the 
human capital generating bigger rates of growth in the economy. Also, the heady 
results are not the sufficiently strong ones as to assure that the FDI this supplementing 
the human capital positively.  
 
Key words: economic growth, foreign direct investment, Colombian manufacturing 
industry, spillovers, human capital 
 10
                                                
1. Introducción 
La inversión extranjera directa (IED)1, es considerada como una fuente de 
beneficios significativos para la economía, al considerarse que ésta aumenta 
los niveles de producto y empleo, a través de la transferencia de tecnología y el 
mejoramiento del capital humano, siendo estos considerados sus principales 
aportes al crecimiento de la economía. Este tipo de transferencia están 
generalmente descritos por la teoría como spillovers, indicando que estos se 
dan específicamente sobre el capital humano y la tecnología.  (Coe y Helpman, 
1993) 
 
Lo que ha generado que la mayor parte de los argumentos que se han 
planteado entorno a la IED, estén sustentados en el contexto de las teorías del 
crecimiento endógeno, debido a que en él modelo neoclásico presentado 
inicialmente por Solow (1956) y Swan (1956), resulta difícil determinar la forma 
en que la IED puede convertirse en un factor de crecimiento endógeno que 
mantenga rendimientos crecientes, aumentando las tasas de crecimiento 
económico en el largo plazo2.    
 
Borensztein, De Gregorio y Lee (1998), Hwang Cho (1999) y Bajo y Díaz 
(2002), demostraron las posibilidades que tiene la IED de promover crecimiento 
económico en el largo plazo, a través de los spillovers que ésta produce sobre 
el capital humano, bajo el supuesto de que los determinantes del crecimiento 
sean considerados como endógenos.  Estos spillovers, podrían ser utilizados 
en las estimaciones de elasticidad de capital con los que se llegaría a medir el 
impacto que tiene la IED sobre el crecimiento económico. Asumiendo como 
supuesto básico que la acumulación de conocimientos tendrían una relación 
positiva con el producto. 
 
Las posibilidades que se le atribuyen a la IED de promover el crecimiento 
económico, últimamente ha sido fuertemente criticada, al considerase el 
impacto que genera sus salidas de las economías huéspedes, las que luego 
 
11 Se considera IED a toda inversión que se destina a la instalación de nuevas plantas, a la adquisición de activos productivos como empresas y 
tierras, en forma directa o mediante contratos compartidos como los Joint Ventures, alianzas estratégicas, contratos de asociación, etc. Ver,  Garay  
(1997).  
2 Recuérdese que en el modelo de solow (1956 y Swan (1956) el crecimiento es exógeno  
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son reinvertidas en otras regiones foráneas, dónde los inversionistas 
extranjeros cuentan con condiciones legales e institucionales mucho más 
favorables para obtener ganancias más rápidas.  Blomströn y Kokko (1996), 
plantean que si la IED se presenta en condiciones de economía de enclave, 
ésta podría restringir el acceso de las empresas locales a mayor tecnología y al 
mejoramiento del capital humano. 
 
Por lo tanto los países subdesarrollados sólo podrían ofrecer a este tipo de 
inversión, mano de obra barata, factor que haría que países rezagados 
económicamente mantengan el atraso tecnológico permanentemente, lo que 
traería como consecuencia que a mayor dependencia de la IED en estas 
condiciones, serian imposible alcanzar el nivel tecnológico de los países ya 
industrializados. (Hwang Cho, 1999).   
 
Esté efecto de la IED, es corroborado empíricamente por Blomström y Persson 
(1983), Aitken y Harrison (1999) y De Lombaerde y Barraza (2004)3. Para la 
industria mexicana, venezolana y colombiana respectivamente.  Quienes 
mostraron que en los países en transición hacia el desarrollo, los efectos 
producidos por la IED no logran mejorar significativamente las relaciones de 
productividad de las industrias receptoras. 
 
Además, existe la posibilidad de que los inversores extranjeros decidan 
trasladar las  ganancias a sus casas matrices o encuentre otro lugar donde 
invertir en el que las condiciones fueran mucho más favorables para hacerse 
de ganancias mucho mas rápidas4, significando esto que con la llegada de este 
tipo de inversión no se generarán spillovers necesarios como para promover el 
crecimiento en la economía. 
 
En Colombia, Pese a las críticas que se han generado entorno a la IED, se han 
aumentado los incentivos con el fin de ampliar los flujos de esta clase de 
inversión, obviando que sin las condiciones adecuadas está puede convertirse 
 
3 La evidencia empírica de estos autores muestran que las industrias de países en vías de desarrollo no logran apropiar todos los beneficios de la 
inversión extranjera en lo relacionado con las externalidades que generan mejoras significativas en los niveles de productividad.   
4 Durante el año 2000 el sector de electricidad, gas y agua tuvo una salida  US$1.204.100.399 con el antecedente de disminuir durante 1998 y 
1999 sustancial el crecimiento constante que mantuvo durante el resto de la década de los 90’s 
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en un mecanismo que reduzca las posibilidades de crecimiento del país en el 
largo plazo. Convirtiéndose en un interrogante, el efecto causado por la IED 
sobre las economías en vías de desarrollo como lo es Colombia.  
 
El objetivo de este trabajo  es responder a la siguiente pregunta ¿Existe 
relación entre los spillovers que genera la IED y el crecimiento de la economía 
colombiana? Esta pregunta se desarrolla siguiendo los lineamientos de los 
principales trabajos empíricos encontrados en la literatura económica sobre el 
tema. Los resultados obtenidos deben interpretarse como una aproximación 
preliminar al problema en la cual se detectan hechos estilizados para la 
economía colombiana en el período bajo estudio.  Para mostrar la relación de 
la IED con el crecimiento de la economía se han considerado los siguientes 
interrogantes adicionales. 
 
− ¿Cuáles son las implicaciones que tienen sobre los flujos de IED el 
régimen jurídico y los incentivos gubernamentales? 
 
− ¿Cuál ha sido el desempeño, la composición y la estructura de la 
inversión extranjera directa en Colombia? 
 
− ¿Cuáles subsectores de la industria manufacturera reciben la mayor 
parte de la IED? 
 
− ¿Cómo es la participación extranjera en las principales características 
económicas de la industria manufacturera?  
 
El trabajo se desarrolla en 7 secciones, incluyendo esta breve introducción.  En 
la segunda sección, se realizó una revisión de la literatura, en la tercera una 
breve reseña histórica sobre la evolución de los flujos de IED y su relación con 
la industria manufacturera en Colombia. En la cuarta sección,  se contrastó las 
teorías del crecimiento y la IED.  En la quinta se realizó, el desarrollo del 
modelo econométrico. En la sexta se llevaron acabo las estimaciones. Por 
último se plantearon las conclusiones y recomendaciones. 
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2. Estudios recientes de la IED 
En los últimos años, el creciente desempeño de la IED a nivel mundial y 
principalmente hacia Latinoamérica han convertido ha esta variable en una 
importante fuerza dinamizadora del crecimiento económico en los países en los 
cuales esta ingresa.   Aunque no todos los autores apoyan la hipótesis sugerida 
por la teoría.  Por lo que esta parece ser validada solo en los países 
industrializados y no para los países en transición y en especial para Colombia, 
la hipótesis sugerida por la teoría parece aun ser algo por comprobar.  
 
Entre los trabajos más importantes se encuentra Borensztein, De Gregorio y 
Lee (1995), que replica el modelo de Barro y Sala-i-Martin (1994, Cáp. 5) en 
donde se presta especial atención al capital humano como una variable clave 
para el crecimiento.  Los autores comprobaron los efectos positivos de la IED 
sobre el crecimiento económico para sesenta y nueve (69) países. La tasa de 
progreso tecnológico es el determinante más importante en el largo plazo.  Esto 
se logra cuando las empresas con capital extranjero introducen en las 
economías huéspedes un mayor nivel de tecnología. Implícitamente requeriría 
de la presencia de algún nivel educativo ó de capital humano, sin lo anterior los 
efectos producidos por la IED vía spillovers de la tecnología, podrían no 
presentarse. 
 
Este efecto es corroborado por Blomströn y Kokko (1996), quienes revisaron 
empíricamente la evidencia sobre los efectos que sobre el crecimiento atraen 
los spillovers de la IED, en las economías donde estas se alojan.  Mostrando 
que entre las consecuencias que genera la IED se encuentra el de aumentar la 
productividad marginal del trabajo y disminuir la productividad marginal del 
capital en las economías huéspedes.  Esto último se logra gracias a la 
implementación de economías de escala, que no podría ser absorbidas por 
economías con bajo nivel educativo. 
 
Además, Borensztein, De Gregorio y Lee (1995) y Blomströn y Kokko (1996), 
parecen coincidir en que el capital extranjero mejora la eficiencia, rompiendo 
las barreras de entrada a la industria y reduciendo las distorsiones producidas 
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por los monopolios e induce a la eficacia al aumentar la competencia. Lo que 
hace que el capital local adopte nuevas técnicas con el fin de competir con 
mayor eficiencia, contribuyendo a romper con los cuellos de botella que 
detienen el desarrollo tecnológico.   
 
Esto es reforzado por Blomström y Sjöholm (1998), que relacionan la IED con 
factores específicos de la industria, argumentando que las industrias orientadas 
a la exportación por lo general son mucho más competitivas por lo que se 
encuentran en constante competencia a nivel internacional. Entonces, el 
principal efecto que se generaría en las economías a partir de la entrada de la 
IED sería en las empresas que no exportan.  Los resultados de este estudio 
sugieren en el caso de Indonesia que los efectos de la IED son producto del 
incremento de la competencia que esta genera. Coincidiendo con Borensztein, 
De Gregorio y Lee (1995) y Blomströn y Kokko (1996), en que si los niveles de 
educación no son los más adecuados los efectos positivos atribuidos a la IED 
podría no presentarse. 
 
Por otra parte, los efectos producidos por la IED dependen de que tan 
expuestas estén las empresas nacionales a la presencia extranjera, dado el 
grado de complementariedad del capital humano nacional, junto con los efectos 
específicos de la industria (De Mello, 1997 citado  por Gye-Hwang Cho, 1999).  
No obstante, Blomströn y Kokko (1996) argumentan que los efectos generados 
por la IED no serian tan positivos si el capital extranjero opera a manera de 
enclaves, lo que restringiría el acceso de las empresas locales de los 
beneficios de la IED. 
 
Lo anterior es corroborado por Kokko (1994) y (Blomström y Persson, 1983, 
citado por De Lombaerde y Pedraza, 2004) quienes manejan la hipótesis, que 
en las economías donde se presenta la IED en forma de enclaves es mucho 
más probable que la relación entre esta variable y el crecimiento sea negativa, 
debido a que está estaría desasociada de la producción nacional, aumentando 
cada vez más la brecha tecnológica entre empresas extranjeras y las locales. 
Haciéndose evidente la necesidad que tienen las empresas locales de copiar la 
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tecnología y de nutrirse de la capacitación al capital humano que da el capital 
extranjero, sin lo cual resultaría imposible que el crecimiento económico se 
beneficiará de este tipo de capital. 
 
Por otro lado Hwang Cho (1999) examinó los efectos de la IED para el caso 
Mexicano, mostrando los efectos que este tipo de capitales tiene sobre esta 
economía, manifestando que los efectos de estas varían de acuerdo al tipo de 
economía. En el cual se encontró un aumento en la eficiencia de las empresas 
locales desde que comenzó la entrada de flujos de IED a este país. Reforzó la 
evidencia de presencia de spillovers positivos y fueron estadísticamente 
significativos para algunos sub-sectores de la economía mexicana. 
 
En el trabajo de Aitken y Harrison (1994), con datos para Venezuela, se 
encontró evidencia de relación negativa entre los spillovers  producidos por la 
IED sobre las empresas domesticas, argumentan que esto se debe a que las 
empresas domesticas experimentan mayores costos de producción en 
competencia imperfecta.  Lo que obliga a las empresas locales a disminuir su 
nivel de producción, argumentado además que los beneficios adquiridos por 
mayor tecnología y mejor capital humano no compensa la perdida de una parte 
del mercado local, sin el cual estas empresas no podrán sobrevivir.  Por lo que 
se podría inferir que en el largo plazo el crecimiento económico estaría 
seriamente afectado por la entrada de esta clase de financiación. 
 
Coincidiendo con ellos el estudio realizado por De Lombaerde y Pedraza 
(2004), que se realizó tomando datos para la industria colombiana y se 
encontraron que los spillovers producidos por la IED parecen no ser lo 
suficientemente fuertes como para producir un incremento significativo en la 
productividad. Este argumento se debe a que las empresas domesticas más 
productivas, son las que pueden asimilar los desbordamientos producidos por 
la IED, mientras que las empresas pequeñas y medianas no son capaces de 
asimilar estos efectos para mejorar su productividad. 
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3. La IED en la Economía Colombiana  
En el presente capituló, se analizaran la tendencia de los flujos de IED en 
Colombia, con base en las estadísticas de la balanza de pagos del país, la 
importancia de este tipo de análisis es para tener una mejor idea de los 
problemas fundamentales en las políticas de la inversión extranjera y para 
plantear mejor los cuestionarios de investigación.  
 
Siguiendo la siguiente organización. En la primera partes se observaran las 
tendencias mas importantes de la inversión extranjera directa (IED) en la 
balanza de pagos de Colombia en contraste con el régimen jurídico adoptado 
para esta, argumentada por  Uribe (1995), De Lombaerde et al (1997),  Garay 
et al (1997) y  Cubillos y Navas (2000).   Luego, se presentan la tendencia de la 
distribución sectorial de la IED entre 1970 y 2003 y la distribución de la IED 
según el país de origen. 
 
La segunda parte del estudio se concentrará en el análisis de la IED en el  
sector manufacturero en el 2001. Donde se analizaran principalmente los 
factores concernientes al crecimiento de la productividad. Enfocándonos 
esencialmente en este sector,  al ser la industria manufacturera el sector 
fundamental en el sentido de la productividad de la economía colombiana. En 
esta parte, vamos a investigar las siguientes preguntas: ¿Cuáles subsectores 
de la industria manufacturera reciben la mayor parte de la IED?, ¿Cómo es la 
participación extranjera en las principales características económicas de la 
industria manufacturera?  
 
3.1. La IED en  la Balanza de Pagos y el Régimen Jurídico  
En las últimas décadas la inversión extranjera en Colombia ha mostrado cuatro 
tendencias importantes.  La presencia prácticamente nula de la inversión 
extranjera directa entre 1970 y 1989 en contraste con un régimen jurídico 
restrictivo.  El crecimiento de la inversión en el mercado de valores (cartera), la 
decreciente importancia de las manufacturas con relación a los servicios 
(finanzas, comercio, bienes y raíces) en la IED, la concentración de IED en 
ciertos sectores de manufacturas. 
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La primera tendencia es explicada por el estricto régimen jurídico de la 
inversión extranjera que en Colombia, ha mantenido a lo largo del periodo 
comprendido entre 1970 - 2003 diferentes posiciones, de acuerdo a las 
políticas económicas que el país ha requerido en su momento o en un periodo 
determinado, también ha influido en los inversionistas extranjeros, los procesos 
de integración que ha tenido en el país como la Comunidad Andina de 
Naciones (CAN) y el G-35.   
 
Durante La década de los 70’s, la regulación hacia la IED contenida en el 
Decreto 444 conocido como el estatuto cambiario,  busco incrementar los 
recursos provenientes del exterior y reglamentó el endeudamiento exterior 
(Uribe, 1995).  Con lo que se buscó mejorar los niveles de producción del país 
dando al mismo tiempo mayor consistencia al modelo de sustitución por 
importaciones. Delegando además al Consejo Nacional de Política Económica 
la reglamentación de la IED.6
 
Luego de esto con la entrada en vigencia de la ley 1990 de 1973,  mediante la 
que se implementó en el país la Decisión 24 de 1971 del acuerdo de Cartagena 
(JUNAC)7.   Dándose inicio al proceso de integración que tomo el nombre de 
Pacto Andino, buscando blindar las economías de la región restringiendo el 
acceso de los flujos de la inversión extranjera hacia sectores como la 
infraestructura energética, comunicaciones y telecomunicaciones, servicios 
públicos y saneamiento básico.   
 
Restricciones que disminuyeron progresivamente los flujos de capital extranjero 
hacia el país, pasando la IED en 1970 ha representar el 0,42% como 
porcentaje del PIB con US$104,93 millones,  para luego pasar en  1971 y 1972 
 
5 Colombia-México-Venezuela 
6 Este a su vez delego al Departamento Nacional de Planeación (DNP) y al Banco de la República reglamentar y controlar los flujos de inversión 
extranjera en el país. Para mayor información al respecto ir a Decreto 444 de 1967 y De Lombaerde et al 1997. 
7 Este proceso  de integración tomo el nombre de Pacto Andino en el que los países que hacían parte eran Bolivia, Chile, Colombia, Ecuador y 
Perú. Luego  se retiraría Chile y se incorporaría Venezuela. El retiro de Chile tuvo mucho que ver con las prácticas restrictivas a la IED, las cuales 
estaban en contravía de su plan de desarrollo el cual estaría orientado hacia una mayor internacionalización de su economía (Steiner y Salazar 
2001).  el cual luego paso a llamarse Comunidad Andina de Naciones, se creo en 1969 con el aval de la ALADI, que estaba encaminada a la 
creación de grupos subregionales. De Lombaerde et al (1997), Pág. 49.  
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a cerca del 0,17% y  0,13% del PIB, estos flujos en dólares en la década de los 
70´s y parte de los 80’s, mantuvieron en promedio cerca de US$60,53 millones 
y US$205,97 millones (m) respectivamente.    
 
Durante los 80’s, se dieron nuevos cambios en la reglamentación de la IED, 
con la Decisión 220 de la JUNAC,  con la que se procedió a sustituir la Decisión 
24, se busco mejorar los niveles tecnológicos de la producción en la región,  
creando posibilidades de diseñar por parte de los países miembros políticas 
tendientes ha mejorar en este aspecto.  Colombia cedió en el acceso de los 
flujos de IED, debido a la reducción en  los ingresos de divisas, a causa de la 
crisis que se origino en América Latina y a la reducción de las ventas de café, 
repercutiendo esto en la desaceleración del crecimiento de la economía 
colombiana. (Uribe, 1995) 
 
Consolidando esta nueva decisión en el decreto 1265 de 1987.  Admitiéndose 
desde ese momento, el ingreso de IED con el objeto de incrementar el capital 
de las empresas ya constituidas.  Ampliándose los plazos de transformación de 
empresas mixtas o nacionales.  Eliminándose los topes máximos con los que el 
inversionista extranjero podía participar de las empresas locales.  Además de 
esto, se liberaron algunos sectores8 y se ampliaron los límites de remisión de 
utilidades y reducción de reinversiones. (Steiner y Salazar, 2001). 
 
Aunque este decreto se firmo en 1987, después de la caída de los flujos de 
IED,  como consecuencia de las crisis de las economías latinoamericanas entre 
1985 – 1987, que redujeron considerablemente los flujos de Inversión a casi 
0,03% en 1988 (ver Gráfico 1). Como resultado de modificar en 1987 el 
acuerdo 24 de 1971 mediante la Decisión 220 de la JUNAC, en la cual se dio 
un cambio total a la regulación de la inversión extranjera, dándole así mayor 
dinamismo tras la crisis sufridas en Latinoamérica en materia económica y 
financiera. (Garay, 1997).  
 
 
8 excepto la seguridad y defensa nacional, y el tratamiento de desechos tóxicos no producidos en Colombia. 
Gráfico 1. Flujos de IED en Colombia 1970-1989 en millones de dólares y 
como porcentaje del PIB  
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En los 90’s, la IED presentó el mayor dinamismo presentado en toda su 
historia9.  Como resultado de la apertura de la cuenta de capitales y de un 
agresivo proceso de privatizaciones.  Caracterizado por la apertura de espacios 
productivos que solo estaban en manos del estado, cuyo propósito fue el de 
reducir el tamaño del estado e incrementar la eficiencia del mismo.  
Reduciendo el riesgo asumido por el estado, al salir del sector productivo.  
Aumentando las posibilidades gubernamentales de obtener mayores recursos 
en el corto plazo para la inversión social.  (De Lombaerde et al 1997)   
 
Promoviéndose mayor participación del sector privado en actividades  
productivas, consideradas hasta el momento competencia del estado.  Las 
medidas políticas que se adoptaron fueron encaminadas hacia este propósito.  
Como respuesta, además, a la crisis de la deuda y al abandono del modelo 
proteccionista en el cual se encontraba inmerso el país.  Otorgando beneficios 
                                                 
9 Como resultado de reformas estructurales implementadas mediante la ley 9 de 1991.  Mediante la cual se llevaron a cabo en el país las 
decisiones 291 y 292 del Acuerdo de Cartagena donde se hace explicito el tratamiento de la IED de los países que hacen parte de la CAN 
teniendo a estas inversiones como si fuesen realizadas por inversionistas nacionales, donde se especifica que tienen que cumplir con todos los 
requisitos como los empresarios nacionales.  Además, se hace claridad acerca de la inversión realizada por organismos que realizan inversión que 
son tomadas como neutras estas son del Banco Interamericano de Desarrollo BID, Corporación Financiera Internacional (CFI), Sociedad Alemana 
de Cooperación Económica (DEG), Fondo de Industrialización de Dinamarca para Países en Vías de Desarrollo (IFU), Corporación Interamericana 
de Inversiones 
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a las empresas con capital extranjero que realicen actividades de exploración y 
explotación de petróleo.  Sin la obligación  de reintegrar al país las divisas 
provenientes de sus ventas en moneda extranjera, sin perjuicio de la obligación 
de reintegro para atender sus gastos en moneda nacional. (Documento ONUDI, 
2004)10
 
La liberalización de la mayor parte de los sectores, condujo a que los flujos de 
IED se incrementaran considerablemente pasando de representar solo el 0.1% 
en 1991 cuando comenzaron los cambios en las políticas de inversión a 5.7% 
en 1997. Cuando la tendencia en los flujos de IED empezó a descender como 
resultado de las crisis ocurridas a nivel mundial, sin llegar esta a los niveles 
presentados en los 80’s, logrando mantenerse en un nivel de 1,5% del PIB en 
2003. (Ver Grafico 2).   
 
Gráfico 2. Flujos de IED en Colombia 1990- 2003 en millones de dólares y 
como porcentaje del PIB 
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10 presentado en el “foro internacional sobre políticas de competitividad para el sector productivo industrial frente a los retos de los tratados de 
libre comercio” 
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Con el decreto 2080 de 2000, se modificaron algunos aspectos11, permitiendo 
con esté la entrada total de flujos de inversión extranjera tanto directa como de 
otro tipo, que buscaron revitalizar la confianza de los inversionistas extranjeros 
para que volvieran a invertir en el país con el dinamismo que se presentó a 
mitad de la década de los 90’s, pero las condiciones económicas y sociales del 
país, y el bajo desempeño del crecimiento del PIB después de 1997 no 
permitieron que los inversionistas volvieran a creer en la economía colombiana. 
 
Aunque la mayor parte de inversión que entro al país lo hizo en la forma de la 
IED.  Con la apertura de la cuenta de capital iniciado en 1991.  Es el mercado 
de valores (cartera), el que ha ido adquiriendo importancia.  Aunque según 
Garay et al (1997), no deja de preocupar la relevancia para el impacto sobre el 
sistema de innovación colombiano al desplazar la IE en portafolio a la inversión 
en los sectores reales de la economía. (ver grafico 3)  
 
Gráfico 3. Saldos de la inversión extranjera1994 – 2004 millones de dólares  
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Fuente: Banco de la República. 
El que otros sectores distintos al de la industria manufacturera, particularmente 
servicios, que atraen una importante participación de IED (ver gráfico. 4); y 
                                                 
11 Dentro de los aspectos más relevantes del decreto 2080 del 2000 se encuentra el  articulo 10 del capitulo IV acerca de los derechos cambiarios 
y otras garantías literal d) dice. “La inversión de capitales del exterior, realizada en cumplimiento de las normas de este Estatuto, da derecho a su 
titular para remitir al exterior, en moneda libremente convertible, las sumas recibidas producto de la enajenación de la inversión dentro del país, o 
de la liquidación de la empresa o portafolio o de la reducción de su capital. 
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dentro de las manufacturas, las grandes empresas extranjeras (CMN12 y 
algunas grandes empresas nacionales) reducen la amplitud de los procesos 
industriales y aumentan el contenido importado buscando mejorar su 
competitividad internacional para las exportaciones y ventas en el mercado 
nacional. 
 
Estas tendencias son de particular relevancia para el sistema productivo 
colombiano, que deja de percibir los efectos producidos por las innovaciones 
que se dan a nivel internacional en este sector.  Ya que un aumento  de la 
inversión en otros sectores distintos al industrial, particularmente en los 
servicios y el sector de cartera. Reduciéndose así el nivel de producción de las 
empresas nacionales que para mantener la competitividad,  aumentan el 
componente importado que se utiliza en la producción. Afectando con ello la  
producción nacional y la balanza comercial.  Donde la IED es critica por ser una 
de las principales fuentes de déficit. 
 
Sin embargo, el déficit pudo ser causado por la política comercial y por la 
política cambiaria.  En la grafica 5, podemos observar después de 1980, la 
balanza comercial  fue moderadamente negativa hasta 1985.  Periodo durante 
el cual la IED no pudo cubrir la brecha exportaciones e importaciones. Entre 
1985 y 1993, aunque se mantuvo un saldo comercial positivo, los flujos de IED 
no era lo suficientemente fuertes como para cubrir el déficit restante.  
 
Entre 1994 – 2003 cuando el saldo comercial aumento negativamente, la 
fuerza de los flujos de inversión tanto directa como de cartera crecieron lo 
necesario para cubrir el desequilibrio estructural del comercio exterior del país 
(véase el grafico 4).  A pesar de esto, el efecto generado por la IED sobre 
balanza comercial depende del grado de la fuga del beneficio (el regreso de la 
ganancia al país matriz), del gasto por el uso de patentes (regalías) de la 
empresa extranjera y las situaciones del régimen comercial en el corto y largo 
plazo.  
 
 
12 Corporaciones Multinacionales  
Un análisis de los sectores más representativos que atraen IED, el sector 
petróleo es quien siempre recibe la mayor cantidad de la IED en De 
Lombarerde et al (1997), se habla de aproximadamente el 57% del total de la 
IED se encuentra dirigida al sector petrolero y el restante es repartido en los 
demás sectores. 
 
Gráfico 4. Saldo comercial de la inversión extranjera directa en Millones de 
dólares 1980 – 2004.  
-4000
-3000
-2000
-1000
0
1000
2000
3000
4000
5000
6000
1980
1982
1984
1986
1988
1990
1992
1994
1996
1998
2000
2002
2004
Saldo Comercial Total (↑) Flujos IED (→) (↑)+(→)
 
Fuente: Registros Banco de la República – Balanza de Pagos 
 
Sin embargo,  algo mas importante en lo concerniente a este estudio, y que 
tiene que ver con el crecimiento de la productividad del sector manufacturero, 
es al notar la decreciente importancia que tiene este sector en la IED desde 
1999.  Siendo el sector de servicios quien ha venido a ser el principal receptor 
de la IED. (ver grafico. 5).  Situación que es corroborada en el cuadro 1, donde 
es el sector de establecimientos financieros el de mayor participación (0.47 %) 
en el PIB entre 1990 y 2003.  Siguiéndole la industria manufacturera y los 
servicios públicos (Electricidad, Gas y Agua) con 0. 46% y 0.27% 
respectivamente.  
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Gráfico 5. Inversión Extranjera En Colombia Por Sectores Económicos Sin 
Incluir Petróleo 1992-2003. Miles de dólares 
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Fuente: Registros del Banco de la República 
 
El crecimiento que sostuvo el sector de los establecimientos financieros lo 
explican las privatizaciones a las que fue sometido esté por parte del gobierno 
central, el cual logro ascender de US$ 92 millones en 1992 a US$667 millones  
en 1995, convirtiéndose en uno de los sectores que dinamizo la economía 
durante la década de los 90’s.   
 
Siendo este sector hoy, mucho más eficiente que cuando el Estado era el que 
poseía la mayor participación del sector, gracias a que los nuevos 
inversionistas tienen una mayor capacidad de maniobra al poder operar con 
costos administrativos muchos más bajos y un mayor conocimiento sobre el 
sector (Cubillos y Navas, 2000),. El comportamiento más irregular fue el 
presentado por el sector de servicios públicos (Electricidad, Gas y Agua). (Ver 
cuadro 1) 
 
Por otra parte, los flujos de IED dirigidos hacia Colombia durante las década de 
los  70’s y 80’s provinieron principalmente de América del norte.  
Principalmente de los estados unidos, cuyos montos de inversión en la década 
de los setentas represento alrededor del 50% del promedio de inversión que 
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entro al país.  Reforzando esto para la década del 80’s, participando con 
alrededor del 80% de la IED que entro al país. (ver anexo.2) 
 
Cuadro 1. IED en Colombia Según Actividad Económica Como Porcentaje 
del PIB, 1990 - 2003  
 1990 - 1993  1994 - 1998  1999 - 2002 p  1990 -2003 
1. Inversión directa en Colombia 
según actividad económica 
1.10 2.82 2.52 2.24 
a. Sector petrolero  0.63 0.32 -0.03 0.34 
b. Resto de sectores  0.47 2.51 2.54 1.90 
Agricultura, Caza, Silvicultura y 
Pesca  
0.01 0.02 0.01 0.02 
Minas y Canteras (incluye carbón)  0.11 0.06 0.59 0.27 
Industria Manufacturera  0.22 0.65 0.46 0.46 
Electricidad, Gas y Agua  0.00 0.80 -0.07 0.27 
Construcción  0.04 0.03 0.02 0.03 
Comercio, Restaurantes y Hoteles  0.03 0.11 0.20 0.13 
Transportes, Almacenamiento y 
Comunicaciones  
0.00 0.16 0.55 0.20 
Establecimientos Financieros  0.06 0.62 0.69 0.47 
Servicios Comunales  0.00 0.06 0.08 0.05 
pr: Provisional. p: Preliminar 
Fuente: Banco de la República- Subgerencia de Estudios Económicos. 
 
No obstante, en los últimos años esta situación parece haber cambiado, siendo 
ahora los países que mas invierten en Colombia los que se encuentran en las 
antillas y América central con un 45,6% de la inversión que entro al país entre 
1995 y 2000 (ver grafico 6).  Siendo Panamá (14,2%), las islas vírgenes 
británicas (7,9%) y las Islas Cayman (3,4%).   Sin embargo cabe resaltar que la 
procedencia exacta de estos flujos no ha sido posible de establecer al ser estos 
países denominados paraísos fiscales.  Concentrándose principalmente en los 
sectores de servicios públicos, financiero y, en menor medida, en el 
manufacturero.  Situación que es asociado al proceso de privatización que se 
vivió en el país en la década de los 90’s. Garay (1997) 
 
 
Gráfico 6. Flujo Neto de Inversión Extranjera Directa En Colombia Según País 
de Origen en  millones de dólares  
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3.2. La IED en el Sector Manufacturero 
En esta sección se analizaran los sectores de la industria manufacturera que 
reciben la mayor parte de la IED, y su relación con las principales variables de 
la encuesta anual manufacturera. Dado que la innovación tecnológica, la 
productividad y la relación existente entre estas y la inversión extranjera se ha 
convertido en parte crucial de los procesos de desarrollo y engranaje 
fundamental en la evolución de las economías Bajo, y Díaz (2002). Las 
divisiones manufactureras que han recibido mayores flujos de inversión fueron  
las sustancias químicas y al igual que la fabricación de productos metálicos, 
que recibieron aproximadamente el 40% y el 23% del total de toda la inversión 
que se dio en el sector manufacturero entre 1970 y 1990. (ver cuadro. 2).   
 
Por otro lado, entre 1992 y 2004,  las divisiones industriales que recibieron los 
mayores flujos de IED durante este periodo, se caracterizaron por entrar 
específicamente en sectores como la fabricación de sustancias y productos 
químicos (div 24), fabricación de productos elaborados de metal, excepto 
maquinaria y equipo (div 28), elaboración de productos alimenticios y de 
bebidas (div 15) y la fabricación de papel, cartón y productos de papel y cartón 
(div 21). (ver cuadro 3.) 
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La proporción entre las medias del capital extranjero y el capital domestico para 
los indicadores de productividad laboral, remuneración unitaria, capital per 
cápita y el costo laboral unitario en el periodo de 1995 a 1999 (ver cuadro 4), 
allí de acuerdo a Lombaerde et.al (1997) “si la proporción es mayor a dos (2), 
entonces las empresas extranjeras son más eficientes que las empresas 
locales”.  Por lo tanto cuando es mayor de uno (1) pero menor de dos (2) éstas 
son ligeramente más eficientes.  
 
Cuadro 2. Distribución de la IED en el sector manufacturero(1970-1990) 
 Flujos (miles de US$)  Participaciones 
SECTOR/ AÑO 70 - 75 76 - 80 81 - 85 86 - 90  70 - 75 76 – 80 81 - 85 86 - 90 
INDUSTRIAS MANUFACTURERAS 31.071 64.484 75.403 71.691  100% 100% 100% 100% 
Productos alimenticios, bebidas y 
tabaco. 
2.462 7.748 16.135 10.651  8% 12% 21% 15% 
Textiles, prendas de vestir e 
industrias del cuero. 
2.444 2.483 1.977 1.312  8% 4% 3% 2% 
Industria de la madera y productos 
de la madera incluidos muebles. 
926 543 714 548  3% 1% 1% 1% 
Fabricación de papel y productos de 
papel; imprentas y editoriales 
1.381 7.560 7.468 11.124  4% 12% 10% 16% 
Fabricación de sustancias químicas y 
de productos químicos, derivados del 
petróleo y del carbón, de caucho y 
plásticos. 
16.319 17.959 40.992 19.227  53% 28% 54% 27% 
Fabricación de productos minerales 
no metálicos exceptuando los 
derivados del petróleo y del carbón. 
1.620 2.286 4.747 3.566  5% 4% 6% 5% 
Industrias metálicas básicas. 1.191 713 765 392  4% 1% 1% 1% 
Fabricación de productos metálicos, 
maquinaria y equipo. 
4.547 24.435 3.324 24.551  15% 38% 4% 34% 
Otras industrias manufactureras. 183 758 -717 320  1% 1% -1% 0% 
(1) Cifras acumuladas a 31 de diciembre de cada año, según CIIU Rev. 2. 
Fuente: Banco de la República  Subdirección Técnica- Sección de Inversiones  Cálculos de los autores 
 
Tomando el CIIU a tres dígitos se observa que en el 40.7% de los sectores 
industriales la productividad laboral es más eficiente en las empresas 
extranjeras que en las empresas locales, sobre todo en los sectores de 
producción de vidrio y productos de vidrio  y en el sector de fabricación de 
material profesional y científico, instrumentos de medida y control, aparatos 
fotográficos e instrumentos ópticos, donde la proporción es de 3.37 y 3.71 (div 
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362) y (div 385) respectivamente, mientras que en el sector de cuero (div 323) 
las empresas locales son más productivas, lo cual puede explicarse debido a 
que se necesita mano de obra no tan calificada como en los otros sectores 
industriales.  
 
Con respecto a la remuneración unitaria, los sectores donde prácticamente 
esta es igual en las empresas extranjeras y las locales son en los de bebidas, 
fabricación de papel y productos de papel y  fabricación de objetos de barro, 
loza y porcelana, en el resto de sectores es ligeramente mayor la remuneración 
por empleado en las empresas extranjeras, excepto en otros derivados del 
petróleo y carbón, en donde esta es mayor que en las empresas domesticas. 
 
Cuadro 3. Distribución Subsectorial de la IED en el sector Manufacturero  
 Flujos (miles de US$) Participaciones 
Años 91-95 96-00 01- 04  91-95 96-00 01- 04 
Clasificación  CIIU2 REV3/total 269.278 713.705 120.831  100% 100% 100%
15 51.609 159.584 63.773  19% 22% 53%
17 12.151 15.800 5.451  5% 2% 5%
20 2.170 -2.649 599  1% 0% 0%
21 19.828 47.001 6.340  7% 7% 5%
24 111.173 209.853 19.399  41% 29% 16%
26 12.347 126.973 -16.122  5% 18% -13%
27 298 31.416 14.498  0% 4% 12%
28 55.909 116.211 2.759  21% 16% 2%
36 3.793 9.516 6.278  1% 1% 5%
Fuente: Banco de la República  Subdirección Técnica- Sección de Inversiones 
 cálculos de los autores  
 
En las empresas donde es casi igual la remuneración, son empresas que 
tienen alto grado de competencia como es el de las bebidas y la fabricación de 
papel y aquella donde es intensiva en mano de obra como lo es la fabricación 
de objetos de barro. 
 
En el indicador de productividad per cápita, el 44.4% de las empresas 
extranjeras utilizan mejor su capital por trabajador que es corroborado por la 
productividad laboral. Se observa que en la mayoría de los sectores donde la 
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productividad laboral es mayor de dos (2), la producción percapita también es 
mayor. Estos son los sectores de fabricación de productos alimenticios, 
excepto bebidas, fabricación de productos de caucho, fabricación de vidrio y  
productos de vidrio, y el de las industrias básicas de hiero y acero, donde estos 
son mayores a tres (3). 
 
Cuadro 4. Comparación de indicadores productivos 1995 - 1999 
CIIU rev 2 PLa  RUa  K/La  CLUa  
311  1.73*  1.22  1.46  0.77*  
312  2.50*  1.39*  3.11*  0.84  
313  1.49  1.01  1.76*  0.62*  
321  1.72*  1.22*  1.29  0.71*  
322  1.57*  1.24*  1.74  0.95  
323  0.68*  1.18  1.10  1.82*  
324  1.32*  1.41*  1.71*  1.07  
331  1.21  1.24*  1.10  1.18  
332  2.35*  1.49*  2.84*  0.62*  
341  1.40*  1.28*  1.60  0.94  
342  1.51*  1.10  1.13  0.80*  
351  2.66*  1.38*  2.98*  0.58*  
352  2.27*  1.68*  2.80*  0.84  
354  1.66  2.02*  2.36*  1.37  
355  2.00*  1.54  3.23  0.74*  
356  1.94*  1.31  2.65*  0.69*  
361  1.23  1.08  1.77*  0.63  
362  3.37*  1.85*  4.54*  0.55*  
369  1.89*  1.30*  2.24*  0.59*  
371  2.65*  1.63*  3.69*  0.57*  
372  1.07  1.27*  1.52  0.92  
381  2.01*  1.37*  1.91*  0.74*  
382  1.62*  1.31*  1.93*  0.87  
383  2.23*  1.87*  2.42*  0.93  
384  2.76*  1.44*  1.66*  0.47*  
385  3.71*  1.49*  2.22*  0.51*  
390  1.60*  1.47*  1.19  0.99  
Fuente: De Lombardee  and Pedraza (2004)  con base en la Encuesta Anual  Manufacturera (EAM) DANE 
1995-1999.)PL = Productividad laboral, RU = Remuneración unitaria, K/L = Proporción del capital/trabajo, 
CLU = Costo laboral unitario.   a. Proporción media empresas extranjeras sobre la media de empresas 
locales  * = Diferencias entre los promedios estadísticamente significativos a un nivel de 5%. 
 
Mientras que los indicadores de productividad laboral remuneración unitaria y 
producción per cápita en la mayoría de las industrias las empresas extranjeras 
obtienen mejores resultados que las empresas locales, no lo es para el 
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indicador de costo laboral unitario.  En este caso las empresas locales tienen 
menores costos laborales que las extranjeras, esto explicado por el tipo de 
mano de obra que utilizan las empresas locales que en algunos casos no es la 
calificada ni tecnificada.  Pero no se puede generalizar ya que la mano de obra 
que hay en el país es la misma para los inversionistas locales como para los 
inversionistas extranjeros, solo que estas últimas utilizan la mano de obra que 
este más capacitada para realizar su producción y así obtener una mayor 
productividad laboral. 
 
Solo el 11.1% de las empresas extranjeras presentan una relación ligeramente 
mayor en CLU a las empresas locales, lo cual representa tres (3) sectores 
industriales, el de industria del cuero y productos del cuero y sucedáneos del 
cuero y piel excepto calzado, la industria de la madera y productos de la 
madera y el corcho excepto muebles, y el de otros derivados del petróleo y 
carbón que tienen una relación de 1.82, 1.18 y 1.37 respectivamente.    
 
La disminución de los costos laborales se expresan vía reducción del empleo o 
aumento del valor agregado en materia de la producción laboral.  Dado que los 
costos laborales unitarios se calculan de acuerdo a los indicadores de PL, RU, 
y Y/L y dado que en casi todos los indicadores presentados por  De lombardee 
y Pedraza (2004),  se puede concluir que los costos laborales unitarios son 
menores en las empresas locales, debido a la menor remuneración laboral que 
hacen las empresas locales y a la mayor productividad laboral que ha 
aumentado significativamente para las empresas locales, aunque no en la 
misma medida que para las extranjeras como se ha explicado. 
 
 
 
 
 
 
 
4. Teorías del Crecimiento Económico y la IED 
El modelo de crecimiento neoclásico, con el que se demostrará, la existencia 
de crecimiento en presencia de la IED y los efectos de está sobre la misma.  La 
función básica de producción aumentada, de la cual estimaremos las 
ecuaciones, derivadas en un ejercicio basado en la contabilidad del 
crecimiento. 
 
En el modelo de Solow y Swan (1956) se toma la tasa de ahorro, el crecimiento 
demográfico y el progreso tecnológico como exógenos. Sólo dos variables 
afectan el crecimiento el capital y el trabajo.  Se asume una función de 
producción  tipo Cobb-Douglas  
 
1
t t t tY A K L
α α−=      Donde 10 <<α           (1) 
 
En el que se considera el nivel de tecnología (A) y el de trabajo (L) afectan al 
crecimiento de manera exógeno a la tasa y   n g
 
nt
t eLL 0=             (2) 
gt
t eAA 0=           (3) 
 
Por lo tanto, el numero efectivo de las unidades de  trabajo, , crecen a una 
tasa de 
tt LA
gn + .  Consecuentemente, la función para ser expresada en términos 
per cápita se multiplica por una fracción constante 1
t tA L
.  Asumiéndose el 
supuesto de que la función presenta rendimiento constantes a escala. 
 
tt
t
tt
t
tt
t
t
t
tt
t
LA
K
LA
Ys
LA
K
K
K
LA
K δ−=⋅Δ=Δ        (4) 
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Derivando el stock de capital de la unidad efectiva de capital tt
t t
Kk A L=   con 
respecto al tiempo, y tomando logaritmo lineal de k, las tasa de crecimiento de 
k y K son respectivamente 
 
t
t
t
t
t
t
t
t
t
t
t
t
t
t
t
t
A
A
L
L
k
k
k
k
A
A
L
L
k
k
k
k
Δ+Δ+Δ=Δ
Δ−Δ−Δ=Δ
        (5) 
 
Además, el modelo asume que una fracción constante del rendimiento, es 
invertido.  Definiendo  como el stock de capital como la unidad efectiva del 
trabajo, 
k
tt
t
t LA
Kk =   y   como  el nivel de inversión por unidad efectiva de trabajo  y
tt
t
t LA
Y
y = , la evolución de esta determinada por: k
( )
( )
t t
t t
k sy n g k
k sk n g kα
δ t
tδ
•
•
= − + +
= − + +
        (6)
  
Donde, δ  es la tasa de depreciación.  Lo que implica que en (6)  converge el 
valor de estado estacionario , que esta definida por:  
tk
*
tk
( )α
δ
−
⎟⎟⎠
⎞
⎜⎜⎝
⎛
++=
1
1
*
gn
sk          (7) 
 
En la ecuación (7), es evidente que la relación entre el capital y el trabajo es 
positiva con las tasa de ahorro y  negativa al crecimiento poblacional, la tasa de 
crecimiento tecnológico y la tasa de depreciación.   
 
Sin embargo, en la explicación del modelo de solow, el papel que desempeña 
el progreso tecnológico sobre la tasa de crecimiento resulta ser claramente 
insatisfactorio, por lo que nuevos estudios sobre el crecimiento económico han 
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aparecido con el objetivo de endogeneizar los factores que hacen que la 
economía crezca de manera sostenida.   (Bajo y Díaz, 2002) 
 
Para poder introducir la IED como un mecanismo que genera crecimiento sobre 
la economía se utilizara, el modelo de crecimiento propuesto por Mankiw, 
Romer y Weil (1992)13, en la que adicional al capital y al trabajo se incluye el 
capital humano. Bajo el supuesto de que el capital humano es el factor que 
absorbe los efectos producidos por la IED.  Teniendo en cuenta la siguiente 
función de producción. En el que para una mayor simplicidad se omitirán los 
índices de tiempo. 
 
),,,( Ω= HLKAfY         (8) 
 
En esta función A es el nivel tecnológico, K es el stock de capital,  L la  fuerza 
de trabajo, H explica el stock de capital humano y Ω  denota un vector de 
variables auxiliares 
 
Bajo el supuesto de que la función presenta rendimiento constantes a escala,  
1
L
⎛ ⎞⎜ ⎟⎝ ⎠  con lo que se encontrara el estudio del papel que desempeña la IED 
sobre el capital físico desde un punto de vista per cápita. 
 
[ ]Ω= ,,, HLKFAY λ  
⎥⎦
⎤⎢⎣
⎡ Ω= ,,,
L
H
L
L
L
KAF
L
Y   
⎥⎦
⎤⎢⎣
⎡ Ω= ,,,
L
H
L
L
L
KALFY por lo tanto ),,( Ω= hkAfy   (9) 
                                                 
13 Utilizado en los trabajos de Gye-Hwang Cho (1999)  y Bajo y Díaz (2002)  para México y  España respectivamente.  
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Donde ,  y  son respectivamente producción per cápita y k h ⎟⎠
⎞⎜⎝
⎛
L
Y , intensidad 
de capital o stock de capital per cápita ⎟⎠
⎞⎜⎝
⎛
L
K  y capital extranjero per cápita 
⎟⎠
⎞⎜⎝
⎛
L
H . Y Ω denota un vector de variables auxiliares. 
 
Usando logaritmos y derivadas con respecto al tiempo para una aproximación 
de una función de Cobb-Douglas, la ecuación (8) se llega a la siguiente 
ecuación: 
 
ΩΩ+++= ggKggg hkAy φ        (10) 
 
Donde es la tasa de crecimiento per cápita de ig Ω= ,,,, hkyAi  y los 
coeficientes κ, φ, y Ω son, respectivamente, las elasticidades de producción con 
respecto al capital físico, la IED y las variables auxiliares. gA define la 
productividad factorial total(TFP) o el famoso residual de Solow, el cual es la 
medida convencional del cambio tecnológico.  
 
Si se espera que los cambios intangibles en tecnología dependan sólo del 
tiempo, una tendencia temporal puede incluirse en el lado derecho de la 
ecuación (10), en tal caso el residuo puede ser interpretado como un indicador 
de tecnología.  Sin embargo, La IED relacionada con los spillovers podrían 
usarse para realizar estimaciones de elasticidad de capital en una ecuación de 
contabilidad del crecimiento.  
 
Ahora, asumamos que solo el capital domestico – propio (Kd)  afecta el 
crecimiento del país, en otras palabras, la IED no puede afectar la función de 
producción del país directamente, y asumamos que toda la acumulación de 
conocimiento (H) de la economía sede tiene una correlación positiva con la 
producción.  Entonces, usando un tipo Cobb-Douglas con rendimientos 
constantes para  kd  y h, entonces la ecuación (10) puede definirse: 
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ββ −== 1),( hAkhkAfy dd  (11) 
 
Donde la h, representa la acumulación de conocimiento, y Kd es el capital per 
cápita el cual es aportado únicamente por la economía domestica.  Por lo que 
los efectos que producidos por la IED sólo podrían ser incluidos en el 
crecimiento económico vía acumulación de capital humano por lo que este 
estaría representado por: 
 
( )fd KKH ,Ψ= ,  por lo que ( )fd kkh ,Ψ=  (12) 
 
Esto querría decir que el capital humano esta en función de la acumulación de 
capital doméstico y extranjero per cápita,  donde β representa la elasticidad del 
capital per cápita domestico y 1-β representa la elasticidad del capital 
extranjero per cápita. 
 
Ahora redefiniendo la ecuación (11) reemplazado el valor de h  por la ecuación 
(12)  queda 
 
( ) ( ) αα −Ψ=Ψ== 1,,,(),( fddfddd kkAkkkkAfhkAfy   (13) 
 
Mediante la ecuación (12), se definirá la ecuación de la contabilidad del 
crecimiento mediante  la definición de la tasa de crecimiento. 
y
dt
dy
g y
⎟⎠
⎞⎜⎝
⎛
=  y, 
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y
dt
dk
k
y
dt
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k
y
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f
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d δ
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δ
δ
δ
δ
δ
δ +
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⎤
⎢⎢⎣
⎡
⎟⎟⎠
⎞
⎜⎜⎝
⎛⋅⎟⎟⎠
⎞
⎜⎜⎝
⎛+⎥⎦
⎤⎢⎣
⎡ ⎟⎠
⎞⎜⎝
⎛⋅⎟⎟⎠
⎞
⎜⎜⎝
⎛+⎥⎦
⎤⎢⎣
⎡ ⎟⎠
⎞⎜⎝
⎛⋅⎟⎠
⎞⎜⎝
⎛=    (14) 
 
Donde ( ) ββδδ −Ψ= 1, fdd kkkAy                    [(14)-i] 
 
( ) ( ) ( ) 1111 1 −−−− Ψ⋅⎟⎟⎠
⎞
⎜⎜⎝
⎛ Ψ−+Ψ= βββ ββδ
δ
d
d
d
b
d
d
Ak
dk
dkAk
k
y    Tal que dkf = 0       [(14)-ii] 
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y  
( ) ( ) 111 −−Ψ⋅⎟⎟⎠
⎞
⎜⎜⎝
⎛ Ψ−= βββδ
δ
f
ff
Ak
dk
d
k
y                           Tal que dkd = 0   [(14)-iii] 
 
Suponiendo ahora que las variaciones independientes de A , y explican 
que  
dk fk
0=
t
y
δ
δ , con lo que la ecuación (13) podría expresarse así: 
( )[ ] ( ) ( )
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Luego de esto se multiplicaran el tercer y cuarto término de la ecuación por 
d
d
k
k  
y 
f
f
k
k
 y con esto se obtendrá: 
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Reemplazando estos términos en la ecuación (15) dando como resultado una 
ecuación del crecimiento expresada en   
 
( ) ( )1 , 1 ,
dy A k d k k f k f
g g gβ β ε β εΨ gΨ⎡ ⎤= + + − + −⎡ ⎤⎣ ⎦ ⎣ ⎦     (16) 
 
Donde y representa la tasa de crecimiento de la acumulación de capital 
nacional y extranjero respectivamente.   se define como el  residuo de 
Solow, que es la medida convencional del cambio tecnológico.  
dk
g
fk
g
Ag
 
Dado que dkε y fkε  son las elasticidades del capital humano con respecto al 
capital nacional y extranjero respectivamente, se espera en la ecuación (16) 
que la IED mejore la acumulación de conocimiento en el capital humano y 
además que este no sea excluyente de toda la economía, que la introducción 
de IED y de nuevas tecnologías mejoren la productividad de la fuerza laboral, y 
que también promueva la consecución de nuevas habilidades y destrezas, en 
la producción y  el crecimiento de la economía, los que se  generaran vía  los 
spillovers a través de ( ) dkεβ−1 debido a que este es la elasticidad de la 
inversión local la cual se complementa con la IED. 
 
Como el crecimiento esta dado por ( ) Ψ−+ ,1 dkεββ  y ( ) Ψ− ,1 fkεβ entonces si; 
( ) Ψ−+ ,1 dkεββ >1 y ( ) Ψ− ,1 fkεβ >1, se tendrá un crecimiento geométrico debido 
a que habrá una complementariedad en el crecimiento, ya que la IED además 
de mejorar la productividad de la empresa que utiliza la IED en el sector donde 
esta se aloja, haciendo que se mejoren la capacidad tecnológica y el capital 
humano mejorando de esta forma la productividad de los sectores afectados, al 
tiempo que se mejora el cantidad de producto que se da en toda la economía. 
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5. Formulación Econometrica 
A continuación se definirá el modelo econométrico, con el cual se pretende 
mostrar la influencia de la IED, a través de su papel como trasmisor de 
innovación tecnológica, sobre la evolución de la productividad en la industria 
manufacturera colombiana el cual es similar al utilizado por Bajo y Díaz (2002). 
Utilizando datos para 19 divisiones manufactureras correspondientes al periodo 
1992 – 2001, años en los que se dieron los mayores flujos de IED hacia el país. 
 
Teniendo en cuenta una función de producción ( , , )jt it ity Af k h lit= 14, donde los 
subíndices  se refiere a la división industrial y 1,......i = N N1,......t =  al año, 
indicando los volúmenes de producción obtenidos con las diferentes 
combinaciones de insumos, A es el índice del nivel de tecnología,  son 
las cantidades empleadas de capital, capital humano y trabajo respectivamente 
y f es una función homogénea de grado uno, por lo que se le atribuyen la 
propiedad de rendimientos constantes a escala, hecho por el cual estas 
variables están expresadas en términos per cápita. 
,   k h y l
 
Donde .  Suponiendo que los niveles de tecnología dependen de 
las entradas de IED en términos relativos al tamaño del sector y aproximamos 
la relación capital físico-trabajo por la proporción entre el capital inicial y el nivel 
de producción, obtenemos la ecuación a estimar, expresada en forma lineal: 
( ) ( ),1f • = •
 
1 2 3 4 it
it it it it
Y FBC H IED
L Y L Y
α α α α⎛ ⎞ ⎛ ⎞ ⎛ ⎞ ⎛ ⎞= + + + +⎜ ⎟ ⎜ ⎟ ⎜ ⎟ ⎜ ⎟⎝ ⎠ ⎝ ⎠ ⎝ ⎠ ⎝ ⎠ μ      (17) 
 
Además de hacer la estimación con variable dependiente Y
L
⎛ ⎞⎜ ⎟⎝ ⎠ , se hará otra 
estimación teniendo como dependiente VA
L
⎛⎜⎝ ⎠
⎞⎟
                                                
, La razón del valor agregado 
sobre el total del número de trabajadores en las plantas locales en cada 
industria. Una aproximación de la productividad del trabajo. 
 
14 esta función de producción parte de la expresada por Makiw, Romer y Wel (1992)  
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 1 2 3 4 it
it it it it
VA FBC H IED
L VA L VA
α α α α⎛ ⎞ ⎛ ⎞ ⎛ ⎞ ⎛ ⎞= + + + +⎜ ⎟ ⎜ ⎟ ⎜ ⎟ ⎜ ⎟⎝ ⎠ ⎝ ⎠ ⎝ ⎠ ⎝ ⎠ μ     (18) 
 
A la hora de estimar las  ecuaciones, las distintas variables se han aproximado, 
respectivamente, por el valor añadido bruto percápita deflactado a precios de 
2001, el cociente entre la formación bruta de capital (FBC) y el valor agregado, 
el capital humano es una proxys tomada, a partir de los trabajadores con alto 
grado de conocimiento dedicados a la producción en proporción al numero total 
de ocupados permanentes, y el cociente entre la IED y el valor añadido.  
 
Además de esto, se incluirá otra variable explicativa, obtenida a partir de las 
variables de capital humano e IED (en la línea de Borensztein, De Gregorio, 
and Lee, 1995) que indicara la existencia de complementariedad entre ambas, 
de manera que el efecto favorable de la IED sobre la productividad dependa de 
la disponibilidad de dotaciones mínimas de capital humano, una aproximación 
del capacidad de absorción de nuevas tecnologías (en teoría) por parte de las 
economías receptoras de la IED, expresada por 
, 1i t
H IEd
L Y −
⎛ ⎞ ⎛ ⎞⎜ ⎟ ⎜ ⎟⎝ ⎠ ⎝ ⎠i en la primera 
regresión y 
, 1i t
H IEd
L VA −
⎛ ⎞ ⎛ ⎞⎜ ⎟ ⎜ ⎟⎝ ⎠ ⎝ ⎠i en la segunda regresión.    Esta variable se 
encuentra rezagada en un periodo, por hipótesis la economía huésped requiere 
de cierto tiempo para asimilar e incorporar las tecnologías adquirida.  
Teóricamente se requería una adecuada dotación tecnológica previa que 
facilite la obtención del cocimiento  
 
La fuente de información utilizada en el presente estudio se encuentra 
disponible en la encuesta anual manufacturera (EAM) publicada por el DANE. 
Los valores de la IED, provienen de la subdirección técnica del Banco de la 
República.  Deflactados con los índices de precios al productor (IPP) elaborado 
por el Banco de la República y transformadas en logaritmos buscando que los 
coeficientes representes elasticidades y las ecuaciones serán estimadas 
incluyendo efectos fijos sectoriales. 
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6. Resultado de las Estimaciones 
Las estimaciones de los ecuaciones (17) y (18) de la formulación econometrica, 
son presentadas en los cuadros 5 y 6 junto con el coeficiente de determinación 
ajustado y el error estándar de la regresión.  Utilizando el método de mínimos 
cuadrados generalizados, con las observaciones ponderadas por las varianzas 
estimadas de los residuos de sección cruzada (efectos fijos),  con los que se 
buscó la existencia de spillovers  producidos por la IED en la industria 
manufacturera de la economía colombiana. Para tal fin se estimaron ocho (8) 
modelos en los que se utilizaron como variables dependientes los logaritmos de 
la producción en la industria bruta por trabajador y el logaritmo del valor 
agregado por trabajador. 
 
Cuadro 5. La productividad en la industria manufacturera en Colombia entre 
1992 – 2001 Variable dependiente 
it
Y
L
⎛ ⎞⎜ ⎟⎝ ⎠  
 1 2 3 4 
it
FBC
Y
⎛ ⎞⎜ ⎟⎝ ⎠  
0,261739a 
(13,97320) 
0.075183c 
(1.693361) 
0.144566a 
(4.841056) 
0.171572a 
(4.633506) 
jt
H
L
⎛ ⎞⎜ ⎟⎝ ⎠  
1,265958a 
(23,98690) ---------- 
1.260507a 
(17.48578) 
1.159765a 
(14.65616) 
it
IED
Y
⎛ ⎞⎜ ⎟⎝ ⎠  
0.045382 
(3,359053) 
-0.054707 
(-0.932311) ---------- 
-0.002607 
(-0.087978) 
, 1i t
H IEd
L Y −
⎛ ⎞ ⎛ ⎞•⎜ ⎟ ⎜ ⎟⎝ ⎠ ⎝ ⎠  ---------- 
0.048058a 
(5.575447) 
0.002719 
(0.870424) 
0.032378a 
(6.322889) 
     
2
R  0.9996 0.953285 0.965406 0.996871 σ  0.538946 0.651766 0.577661 0.499515 
Método de estimación: mínimos cuadrados generalizados, con las observaciones ponderadas por las varianzas 
estimadas de los residuos de sección cruzada, y utilizando la corrección de White por heteroscedasticidad. 
Estadísticos t entre paréntesis. 
Los símbolos a, b y c indican significatividad a los niveles del 1%, 5% y 10%, respectivamente 
Fuete: calculo de los autores 
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Como puede observarse en las columnas 1 y 5 todos los coeficientes de las 
variables estimadas, y en particular el correspondiente a la proporción entre 
IED, valor agregado y producción bruta, resultaron todos estos significativos.  
Confirmando este resultado que ambos indicadores de productividad, 
dependen no solo del capital físico y el capital humano, sino que la IED resulta 
ser un factor que contribuye de manera importante en los procesos de 
incorporación de nuevas tecnologías.  Este resultado sugiere que para la 
producción bruta un aumento de 0 a 100% en IED generaría un crecimiento de 
la producción de la industria en 4,5%. No obstante para el valor agregado 
aunque presente signo negativo esta variable no es estadísticamente 
significativa por lo que existe evidencia que muestre que las divisiones 
industriales que reciben IED estén generando beneficios, corroborando lo 
expuesto por De Lombaerde, P. and Pedraza, E. (2004). 
 
Cuadro 6. La productividad en la industria manufacturera en Colombia  entre 
1992 – 2001, Variable dependiente 
it
VA
L
⎛ ⎞⎜ ⎟⎝ ⎠  
 5 6 7 8 
it
FBC
VA
⎛ ⎞⎜ ⎟⎝ ⎠  
0.155147a 
(4.800307) 
0.084584c 
(2.103686) 
0.134407a 
(3.718870) 
0.132005a 
(4.273084) 
jt
H
L
⎛ ⎞⎜ ⎟⎝ ⎠  
1.204852a 
(15.95759) ---------- 
1.347522a 
(55.56828) 
1.224479a 
(14.18074) 
it
IED
VA
⎛ ⎞⎜ ⎟⎝ ⎠  
0.005961 
(0.217207) 
-0.041410 
(-0.826620) ---------- 
-0.008822 
(-0.353147) 
, 1i t
H IEd
L VA −
⎛ ⎞ ⎛ ⎞•⎜ ⎟ ⎜ ⎟⎝ ⎠ ⎝ ⎠  ---------- 
0.042134a 
(4.433258) 
0.005448 
(1.134005) 
0.017242a 
(3.549573) 
     
2
R  0.991149 0.944398 0.991817 0.995640 σ  0.450073 0.609961 0.514416 0.450152 
Método de estimación: mínimos cuadrados generalizados, con las observaciones ponderadas por las varianzas 
estimadas de los residuos de sección cruzada, y utilizando la corrección de White por heteroscedasticidad. 
Estadísticos t entre paréntesis. 
Los símbolos a, b y c indican significatividad a los niveles del 1%, 5% y 10%, respectivamente 
Fuete: calculo de los autores 
 
En las columnas restantes de los cuadros 5 y 6 fue incluida una variable 
explicativa obtenida a partir del capital humano y la IED, definiéndola como una 
variable de complementariedad expresadas por 
, 1i t
H IEd
L Y −
⎛ ⎞ ⎛ ⎞•⎜ ⎟ ⎜ ⎟⎝ ⎠ ⎝ ⎠  en (5) y  
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, 1i t
H IEd
L VA −
⎛ ⎞ ⎛ ⎞•⎜ ⎟ ⎜ ⎟⎝ ⎠ ⎝ ⎠ en (6). Suponiéndose una relación positiva entre esta variable y 
el crecimiento de la producción bruta manufacturera y el valor agregado.  
 
Sin embargo, el resultado obtenido en las columnas 2 y 6, donde se incluyó la 
variable de complementariedad entre el capital humano y la IED  y se retiro la 
variable capital humano, parece ser adversa a la visión predominante en las 
teorías de la IED, debido a que en ambos modelos el coeficiente de la IED 
presenta signos negativos.  Aunque este resultado pierde valides al ser en 
ambos modelos estadísticamente no significativos.  No obstante, es de resaltar 
además que al retirar la variable capital humano, las demás variables 
parecieron perder significancía estadística, indicando esto la importancia que 
representa la presencia de mano de obra capacitada en la producción. 
 
En las estimaciones de los modelos  3 y 7, la variable sustituida fue la IED, 
dejándose en su lugar nuevamente el capital humano.  En esta ocasión todos 
los coeficientes presentaron signo positivo indicando que la IED esta 
generando spillovers sobre el capital humano, dado que estas parecen 
complementarse positivamente.  A pesar de esto en ambos modelos estos 
valores no son estadísticamente significativos.  
 
En los estimaciones de las columnas 4 y 8  se estimaron los modelos con todas 
las variables, incluyendo el indicador de complementariedad del capital humano 
y la IED, arrojando como resultado que tanto el capital humano como el 
indicador de complementariedad habían aumentado sus coeficientes. Sin 
embargo, las variables que mide de la IED, volvió a presentar un valor negativo 
en ambas estimaciones. 
 
Estos resultados podrían estar presentándose en la industria manufacturera 
debido a que lejos de lo presentado por la teoría, la IED puede estar generando 
en el largo plazo un impacto negativo sobre el crecimiento de la productividad y 
del valor agregado de la economía, Reduciendo de esta forma la amplitud de 
los procesos industriales y aumentando el contenido importado de la 
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producción destruyendo la producción de las empresas locales que producen 
productos intermedios (materias primas), ya que estos suelen   buscar mejoras 
en su competitividad a nivel internacional buscando mayores ventajas en los 
mercados internacionales.  Por lo que podrían requerir cada vez menos capital 
humano cualificado, capacitado y realizar cada vez menos inversión en la 
contratación de nuevos empleados. 
 
Por otro lado,  los flujos de IED en Colombia como fue expuesto en el cuadro 2 
y 3, esta parece presentarse específicamente en los sectores en los que pude 
hacerse rápidamente a condiciones de monopolio.  Limitando la exposición de 
las empresas extranjeras de las locales, lo que sin lugar a dudas reduce el 
grado de complementariedad entre la inversión extranjera y el capital humano 
nacional, creando efectos negativos sobre los niveles de producción y el valor 
agregado. Gye-Hwang Cho (1999), 
 
Además es importante resaltar es importante resaltar que en Colombia no se 
contaban al momento de darse los mayores flujos de IED con un suficiente 
stock de capital humano, que garantizara la apropiación de la tecnología y los 
conocimientos provenientes, de las empresas con capital extranjero.  Contrario 
a lo formulado por Borensztein, De Gregorio y Lee (1998) y Blomströn y Kokko 
(1996), donde se dice que la presencia de IED requiere implícitamente la 
presencia de algún nivel educativo o de capital humano previamente 
escolarizado que pudiesen asimilar el conocimiento y la tecnología de la IED, 
sin lo anterior los efectos producidos por la IED vía spillovers de la tecnología, 
podrían no presentarse y que por el contrario esta generaría que la brecha 
tecnológica entre los países se ampliara. 
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7. Conclusiones y Recomendaciones 
Los flujos de IED han estado ligados en las ultimas tres décadas a cambios en 
la regulación que se han dado hacia está.  Sin embargo, los cambios 
presentados en la legislación hacia la IED ha parecido estar ligada a cambios 
coyunturales en el sistema de financiamiento de la economía colombiana, 
hecho que no ha permitido que la IED sea formulada por los inversionistas 
extranjeros como una alternativa de largo plazo, permitiendo a la industria 
colombiana asegurar en el largo plazo un crecimiento sostenido.  Además, de 
ofrecer al inversionista como principal ventaja un sistema laboral que permite el 
abastecimiento de mano de obra no calificada a muy bajos costos. 
 
Para que la IED, se convierta en una alternativa viable en el mediano y el largo 
plazo, es necesario enfocar el marco regulatorio hacia reformas estructurales, 
que vayan acorde con las metas de crecimiento económico de largo plazo, 
creando posibilidades para abastecer a los inversionistas extranjeros de 
materias primas de buena calidad y a precios competitivos.  Sin caer en 
reformas proteccionistas, que lejos de solucionar los problemas de eficiencia de 
la economía hacen que esta se rezague aun más con respecto al resto de 
países.  De esta manera seria recomendable incentivar la formación de 
industrias intensivas en conocimiento, que ayuden ha aumentar los beneficios 
que la IED puede aportar por medios de los spillovers que se dan sobre el 
capital humano y la tecnología.  
 
Por otro lado, los resultados de las estimaciones sugieren que para el caso de 
la industria manufacturera colombiana, el aumento permanente y sostenido de 
los flujos de IED, no están generando spillovers necesarios sobre los procesos 
de innovación y sobre la capacitación del capital humano, generando mayores 
tasas de crecimiento en la economía.  Además que para la generación de 
mayor valor agregado no existe evidencia empírica que muestre que un 
aumento en la IED, se vea reflejado en un aumento de los niveles de valor 
agregado.   
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Indicando que los resultados arrojados de la IED, no son lo suficientemente 
fuertes como para asegurar que hay una complementariedad positivamente 
con el capital humano.  Por lo que la hipótesis de La introducción de IED y 
nuevas tecnologías en la economía, mejoran la productividad de la fuerza 
laboral promoviendo la consecución de nuevas habilidades y destrezas sobre la 
producción generando la posibilidad de mayor crecimiento económico. Podría 
no estar cumpliéndose en la economía de Colombia. 
 
Esto puede ser debido, a que los sectores hacia los que se dirige la IED no son 
las divisiones industriales que necesariamente para su producción intensidad 
de conocimiento.  Esto puede ser debido al bajo stock en capital humano 
cualificado y la deficiente infraestructura física. Condiciones que limitan la 
entrada de capital extranjero a las industrias con un requerimiento altos 
requerimientos de conocimientos, limitando en el largo plazo la apropiación 
adecuada de la tecnología y los conocimientos provenientes de las empresas 
con capital extranjero.  Por lo que se asumiría que la hipótesis sugerida por la 
teoría, no se esta presentando en la industria colombiana.   
 
La recomendación para mejorar los efectos de la IED vía spillovers, es mejorar 
las capacidades técnicas del personal permanente que trabaja en la industria 
manufacturera colombianan, lo que permitirá que en el largo plazo la IED entre 
a sectores industrial con necesidades de conocimiento mucho mas alto, lo que 
permitirá que los efectos de la IED vía spillovers, sean mucho mas 
significativos en la generacion de valor agregado, viéndose esto  reflejado en el 
crecimiento de la economía. 
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Anexo 1. Saldo comercial de la inversión extranjera directa en millones de 
dólares 1980 – 2004. 
 Cuenta Corriente (↑) Flujo IED (→) (↑)+(→) 
1980 13,0 51,0 64,00 
1981 -1.333,0 228,0 -1.105,00 
1982 -2.076,0 337,0 -1.739,00 
1983 -1.317,0 514,0 -803,00 
1984 -404,0 561,0 157,00 
1985 109,0 1.016,0 1.125,00 
1986 1.923,0 562,0 2.485,00 
1987 1.460,9 287,1 1.747,99 
1988 827,4 158,4 985,84 
1989 1.474,0 547,1 2.021,12 
1990 1.971,5 484,1 2.455,60 
1991 2.959,4 432,6 3.392,00 
1992 1.234,1 678,7 1.912,83 
1993 -1.657,2 719,8 -937,40 
1994 -2.229 1.446 -782,20 
1995 -2.546 968 -1.577,18 
1996 -2.092 3.112 1.020,11 
1997 -2.638 5.562 2.924,44 
1998 -2.450 2.829 378,96 
1999 1.775 1.508 3.283,07 
2000 2.633 2.395 5.027,37 
2001 579 2.525 3.103,94 
2002 239 2.115 2.353,07 
2003 567 1.801 2.368,22 
2004 1.368 3.005 4.372,41 
Fuente: Registros Banco de la República – Balanza de Pagos  y calculo de los autores 
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Anexo 2. Promedio Flujo Neto de Inversión Extranjera Directa en Colombia 
Según la Balanza De Pagos(1)    Según País de Origen   en 
millones de dólares 
PAÍS 
1970 - 
1975 
1976 - 
1980 
1981 - 
1985 
1986 - 
1990 
1991 - 
1995 
1995 - 
2000 
2001 - 
2004 
AMÉRICA DEL NORTE 43,6 57,5 74,8 81,7 76,6 15,8 38,5 
  Canadá 6,3 -5,6 1,8 -0,5 3,8 1,7 0,1 
  Estados Unidos 37,3 63,1 73,1 82,2 71,7 13,8 33,4 
  México 0,9 -0,6 0,2 0,3 1,1 0,3 4,9 
AMÉRICA CENTRAL Y 
ANTILLAS 15,5 3,3 1,8 5,6 18,6 45,6 5,1 
  Antillas Holandesas 3,3 -0,9 -0,1 0,7 0,8 0,9 0,6 
  Bahamas 0,7 0,3 -0,2 0,2 1,3 2,0 -10,8 
  Bermudas 0,2 1,2 1,3 -1,6 0,3 6,4 6,9 
  Costa Rica 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 
  Islas Cayman 0,0 0,0 0,1 2,8 3,4 18,3 -13,3 
  Islas Vírgenes Británicas 0,0 0,0 0,1 0,4 7,9 6,7 29,8 
  Panamá 11,2 3,6 0,5 2,8 14,2 10,9 -5,9 
  Puerto Rico 0,0 -0,9 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0 
  Republica Dominicana 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
AMÉRICA DEL SUR 7,4 10,2 1,1 3,1 13,4 2,6 3,2 
EUROPA 31,1 27,6 19,8 9,0 22,9 34,1 52,2 
  Alemania  4,4 3,2 1,6 1,6 2,6 2,8 2,1 
  España 0,4 0,6 0,6 0,7 2,1 14,1 32,4 
  Finlandia 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 
  Francia 6,0 -0,2 0,7 1,4 3,8 2,0 -0,3 
  Holanda 6,5 0,7 1,1 1,5 3,8 9,7 13,7 
  Inglaterra 1,8 5,1 11,7 -3,2 3,9 1,6 -0,5 
  Italia 1,4 -0,2 0,0 -0,1 0,8 0,9 0,2 
  Liechtenstein 0,3 0,0 0,0 0,8 0,4 0,2 0,0 
  Luxemburgo 1,1 0,4 1,8 0,0 0,4 0,1 1,7 
  Suecia 2,1 2,0 0,6 1,0 1,5 0,2 0,6 
  Suiza 6,7 15,6 1,4 4,8 2,6 1,9 0,2 
ASIA 1,2 1,9 2,3 0,2 2,9 1,1 0,8 
  Japón 1,2 1,9 2,3 0,2 2,6 1,0 0,2 
OTROS PAÍSES 0,2 0,1 0,0 0,1 0,0 10,0 0,2 
TOTAL 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
(1) Cifras acumuladas a 31 de diciembre de cada año. 
No incluye inversión en petróleos ni en portafolio. 
Fuente: calculo de los autores con base en Banco de la República Subdirección Técnica- Sección de Inversiones  
 
 SECTOR / AÑO 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 3/ 2004 
CIIU2 rev3 INDUSTRIAS MANUFACTURERAS 131.990 69.824 197.922 364.881 581.774 652.744 640.689 575.642 1.474.872 224.580 138.254 94.646 10.813 239.609 
15 ELABORACIÓN DE PRODUCTOS ALIMENTICIOS Y DE 
BEBIDAS 2. 
18.940 6.111 20.123 52.777 160.096 219.617 177.462 68.437 234.814 97.588 38.349 33.357 76.698 106.686 
16 FABRICACIÓN DE PRODUCTOS DE TABACO 2. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 10.388 24.784 
17 FABRICACIÓN DE PRODUCTOS TEXTILES 2. 6.310 5.680 7.979 19.240 21.544 44.692 3.135 9.259 22.256 -340 8.558 -9.573 21.335 1.484 
18 FABRICACIÓN DE PRENDAS DE VESTIR; PREPARADO Y 
TEJIDO DE PIELES 2. 
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5.937 -8.192 5.695 9.137 
19 CURTIDO Y PREPARADO DE CUEROS; FABRICACIÓN DE 
CALZADO; FABRICACIÓN DE ARTÍCULOS DE .... 2 
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -174 709 101 841 
20 TRANSFORMACIÓN DE LA MADERA Y FABRICACIÓN DE 
PRODUCTOS DE MADERA Y DE CORCHO, .... 
0 273 2.047 3.207 5.323 5.309 -7.748 -17.016 4.690 1.521 10 1.562 628 197 
21 FABRICACIÓN DE PAPEL, CARTÓN Y PRODUCTOS DE 
PAPEL Y CARTÓN 2. 
8.422 2.346 5.030 15.348 67.992 58.615 26.849 -6.783 269.173 -112.849 15.949 2.614 1.378 5.417 
22 ACTIVIDADES DE EDICIÓN E IMPRESIÓN Y DE 
REPRODUCCIÓN DE GRABACIONES  2. 
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 402 7.692 10.031 1.711 
23 COQUIZACIÓN, FABRICACIÓN DE PRODUCTOS DE LA 
REFINACIÓN DEL PETRÓLEO Y COMBUSTI .... 2. 
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -37.950 3.437 935 2.018 
24 FABRICACIÓN DE SUSTANCIAS Y PRODUCTOS QUÍMICOS 2. 27.911 28.799 102.051 194.667 202.439 194.268 178.133 175.790 296.211 204.861 51.837 3.188 -2.529 25.099 
25 FABRICACIÓN DE PRODUCTOS DE CAUCHO Y DE PLÁSTICO 
2. 
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -2.912 -918 -3.197 16.110 
26 FABRICACIÓN DE OTROS PRODUCTOS MINERALES NO 
METÁLICOS 
2.773 5.867 16.455 12.486 24.154 26.518 44.264 254.323 366.933 -57.171 3.240 27.548 -99.430 4.154 
27 FABRICACIÓN DE PRODUCTOS METALÚRGICOS BÁSICOS -2.229 6.236 868 -2.984 -403 12.520 32.891 14.886 79.828 16.954 6.757 1.889 -277 49.622 
28 FABRICACIÓN DE PRODUCTOS ELABORADOS DE METAL, 
EXCEPTO MAQUINARIA Y EQUIPO 2. 
69.664 13.747 43.076 70.014 83.045 83.401 178.363 38.203 206.822 74.267 15.320 -6.006 879 843 
29 FABRICACIÓN DE MAQUINARIA Y EQUIPO NCP 2. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1.319 5.510 -6.175 5.173 
30 FABRICACIÓN DE MAQUINARIA DE OFICINA, CONTABILIDAD 
E INFORMÁTICA 2. 
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1.570 464 
31 FABRICACIÓN DE MAQUINARIA Y APARATOS ELÉCTRICOS  
NCP 2. 
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2.775 994 3.029 -1.903 
32 FABRICACIÓN DE EQUIPO Y APARATOS DE RADIO, 
TELEVISIÓN Y COMUNICACIONES 2. 
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 14.344 228 0 108 
33 FABRICACIÓN DE INSTRUMENTOS MÉDICOS, ÓPTICOS Y DE 
PRECISIÓN Y FABRICACIÓN DE RELOJES 2. 
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -45 400 -367 603 
34 FABRICACIÓN DE VEHÍCULOS AUTOMOTORES, 
REMOLQUES Y SEMIRREMOLQUES 2. 
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2.244 1.776 -17.379 -1.701 
35 FABRICACIÓN DE OTROS TIPOS DE EQUIPO DE 
TRANSPORTE 2. 
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4.830 4.958 2.090 
36 FABRICACIÓN DE MUEBLES; INDUSTRIAS 
MANUFACTURERAS NCP 2. 
199 765 293 126 17.584 7.804 7.339 38.544 -5.854 -251 12.296 23.600 2.541 -13.327 
37 RECICLAJE 2. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
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Anexo 3. Flujo de Registros de IED para la industria manufacturera (1)   1991 – 2004 Millones de dolares 
(1)   Según C.I.I.U. Rev. 2 hasta junio 30 de 2001 y C.I.I.U. Rev. 3 a partir de julio 1 de 2001. 
(2)   Algunos sectores y sub-sectores aparecen con valor cero hasta junio 30 de 2001, en razón a que las cifras se encuentran agrupadas en otros sectores o sub-sectores que no estaban divididos en el 
CIIU Rev. 2 y  que fueron fraccionados con el C.I.I.U. Rev. 3. 
(3) Las Cifras del año 2003, fueron revisadas y se adicionaron los registros automáticos del mes de diciembre de 2003 
Fuente: Banco de la República Subdirección operativa. Sección de Análisis Económico y Estadístico
 
Anexo 4. Trabajadores con alto grado de conocimiento dedicados a la 
producción en proporción al numero total de ocupados 
permanentes  
 
CIIU 2rev3 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 
15 0,17 0,17 0,17 0,20 0,18 0,17 0,17 0,17 0,15 0,13 
16 0,21 0,21 0,31 0,32 0,42 0,24 0,24 0,24 0,10 0,17 
17 0,12 0,12 0,11 0,13 0,10 0,12 0,12 0,12 0,09 0,11 
18 0,10 0,10 0,10 0,11 0,10 0,10 0,10 0,10 0,07 0,09 
19 0,08 0,08 0,08 0,09 0,07 0,08 0,08 0,08 0,06 0,07 
20 0,13 0,10 0,09 0,12 0,08 0,11 0,11 0,11 0,10 0,11 
21 0,18 0,18 0,14 0,20 0,14 0,17 0,17 0,17 0,12 0,15 
22 0,18 0,23 0,21 0,26 0,25 0,21 0,21 0,21 0,19 0,55 
23 0,23 0,17 0,18 0,25 0,21 0,19 0,19 0,19 0,12 0,25 
24 0,28 0,22 0,25 0,34 0,31 0,25 0,25 0,25 0,21 0,23 
25 0,13 0,12 0,13 0,15 0,13 0,13 0,13 0,13 0,11 0,15 
26 0,10 0,10 0,10 0,11 0,10 0,10 0,10 0,10 0,09 0,12 
27 0,16 0,17 0,16 0,19 0,17 0,16 0,16 0,16 0,14 0,12 
28 0,13 0,10 0,10 0,12 0,09 0,11 0,11 0,11 0,10 0,13 
29_30 0,11 0,12 0,13 0,14 0,12 0,12 0,12 0,12 0,15 0,15 
31_32 0,18 0,16 0,15 0,20 0,16 0,16 0,16 0,16 0,16 0,14 
33 0,18 0,14 0,15 0,19 0,16 0,16 0,16 0,16 0,15 0,12 
34_35 0,14 0,12 0,17 0,17 0,19 0,15 0,15 0,15 0,12 0,14 
36 0,10 0,10 0,09 0,11 0,09 0,10 0,10 0,10 0,07 0,09 
 
Fuente: Calculo de los autores con base en la encuesta anual manufacturera EAM DANE 
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